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O crescimento da empiesa industrial na
economia cafeeira

GERALD DINU REISS *

A industrializagcdo no Brasil teve seu inicio no contexto
de uma economia determinada pela divisdo internacional do
trabalho cujo centro dindmico consistia no seu setor pri-
mario-exportador. A produgdo brasileira de café aumentou
consideravelmente, ganhando proporgoes significativas duran-
te as Gltimas décadas do século XIX e transformando o pais
no principal exportador do produto. Concentrada na regiao
Centro-Sul do pais, principalmente no Estado de Sao Paulo,
a expansdo da produgdo cafeeira engendrou transformacdes
profundas na economia. Sérgio Silva sintetiza claramente
essas transformagoes:

“... A importancia do ripido crescimento da pro-
ducdo ¢ desse deslocamento geografico s6 poderd ser
entendida se considerarmos as simultineas mudangas
ocorridas ao nivel das relagdes de produgdo. Ao subir
aos planaltos de Sdo Paulo, as plantagdes abandonam o
trabalho escravo pelo trabalho assalariado. Com o tra-
balho assalariado, a produgdo cafeeira conhece a meca-
nizacdo (pelo menos uma mecanizagdo parcial, ao nivel
das operagdes de beneficiamento do café). Além disso,
a possibilidade desse deslocamento é determinada pela

+ Da Escola de Administragio de Empresas de Sio Paulo, da Fundagio Getilio Vargas.
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construgdo de uma rede de estradas de ferro bastante importante. Finalmente,
o financiamento e a comercializagdo de uma produgio que atinge milhdes de
sacas implica o desenvolvimento de um sistema comercial relativamente avan-
¢ado, formado por casas de exportagdo ¢ uma rede banciria”.!

Alguns autores ? assinalam que o surgimento de atividades industriais rudi-
mentares precedeu a rapida expansdo da produgdo de café. Existe, contudo,
consenso quanto ao todo que a intensificagdo da expansdo industrial ao longo
das tltimas décadas do século XIX ocorreu no interior do centro geografico
da acumulagdo cafeeira, nutrindo-se da expansfio urbana que esta produziu.

O rapido crescimento da renda do café criou um amplo espectro de oportu-
nidades de investimento que propiciaram a intensificacio do investimento indus-
trial no Brasil. A caracteristica definidora do tipo de indistria que se desenvolveu
no pais é a baixa concentragdo de capital (industrial) e a base tecnoldgica
fragil das empresas industriais.

As primeiras atividades industriais desenvolveram-se em pequenas unidades
capitalistas, utilizando tecnologias relativamente simples e basicamente limitadas
a0 equipamento acessivel através de importagdes. Tais atividades concentraram-se
principalmente na produgdo de tecidos, géneros alimenticios, vestudrio e calga-
dos, méveis, artefatos simples de metal etc. destinados ao consumo em larga
escala. Nestas linhas de produtos as empresas locais podiam competir com
os produtos importados ou substitui-los, protegidas por barreiras naturais (custo
de transporte, perecibilidade etc.) assim como por barreiras tarifirias e cam-
biais.?

Em 1889 havia menos de 650 firmas industriais no Brasil, empregando apro-
ximadamente 54 000 trabalhadores. A época do Censo de 1907 existiam 3 258
firmas industriais no Brasil, 326 das quais sediadas em Sdo Paulo. Treze anos
mais tarde, em 1920, o niimero de fibricas no Brasil elevara-se a 13 336, das

! Sitva, Sérgio, Expansdo Cafeeira e Origens da Industrializacio no Brasil, Sio Paulo,
Alfa-Omega, 1976, p. 50.
? Trata-se principalmente de uma produgdio doméstica e ligada 3 agricultura de exportagio,
tal como tecidos, agticar, couros, carne seca etc. Veja Castro, Antonio Barros de, A In-
dustrializacdo Descentralizada no Brasil, em 7 Ensaios sobre a Economia Brasileira, Rio
de Janeiro, Forense, 1971.
# Segundo Dean, os primeiros produtos industrializados feitos em Sic Paulo, ... foram
aqueles cuja relagdo entre o peso € 0 custo era tdo alta que até com a técnica mais rudi-
mentar custavam menos para produzir do que para comprar da Europa”. Dean, Warren,
A Industrializacdo de Sao Paulo, Sdo Paulo, Difusio Européia do Livro, 1971, p. 16.
Além dessa protegdo “natural” a produgdio local, Furtado enfatizou a importancia das
desvalorizagbes cambiais: “... Se se houvesse adotado, desde o comego, uma tarifa geral
de 50% ad valorem, possivelmente o efeito protecionista nio tivesse sido tio grande como
resultou ser com a desvalorizagio da moeda”. Furtado, Celso, Formagao Econdmica do
Brasil, Sao Paulo, Editora Nacional, 1971, pp. 99-100.
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quais 4 415 localizadas em S@o Paulo, empregando 276 000 e 84 000 trabalha-
dores respectivamente.*

Embora imprecisos, esses dados indicam claramente o saldo do nivel da ati-
vidade industrial no Brasil dos anos finais do século passado e no inicio do
século XX. A maior parte das firmas eram pequenas e utilizavam métodos rudi-
mentares de produgdo. Mas, em 1907, jda se mostravam bastante diferenciadas
em termos de tamanho: em Sdo Paulo, nesse ano, pouco mais de 8% do total
de firmas eram responsdveis por aproximadamente 51% do valor da produgdo
industrial, panorama bastante semelhante ao que se poderia encontrar no
Estado do Rio de Janeiro, entdo Distrito Federal.’

O processo de expansdo e diversificagdo da indiistria era vigoroso e marca-
do por fases freqgiientes alternadas de “euforia” e “depressdo”. A Primeira
Guerra Mundial imprimiu ainda maicr dinamismo ao processo de expansao €
diversificacdo industrial, aumentou o nivel de lucros correntes na inddstria,
e o crescimento teve continuidade ao longe dos anos 20 até a depressdo de
1929-1932. ,

No periodo que antecede a crise, as atividades industriais concentravam-se
principalmente na produgdo de bens de consumo, a despeito do pequeno aumento
na produgio de bens intermedidrios (como cimento, ago, vidro etc.) verificado
ao longo das décadas de 1910 e 1920. As empresas estrangeiras j4 desempe-
nhavam um papel considerdvel no crescimento das indistrias de bens interme-
dirios assim como nas inddstrias tradicionais (téxteis, géneros alimenticios etc.).
De um modc geral, todavia, seu papel nao foi predominante nessa época.®

O aspecto mais notério do padrdo de expansdo industrial do periodo que
antecede a crise de 1930 é o seu carater reflexo no interior do modelo de
desenvolvimento baseado em exportagdes de café, ou seja, sua subordinagéo ao
capital cafeeiro.

As primeiras indistrias que se ergueram no Brasil dependeram das exporta-
¢oes de café para a sua expansdo, pois foi o café que criou uma forga de tra-

4 As cifras para o Estado de Sdo Paulo sdo de Siméo, Aziz, Sindicato e Estado, S3o
Paulo, Dominus, 1966, pp. 21-23; para o Brasil, de Simonsen, Roberto, Evolugdo Industrial
do Brasil e Outros Estudos, Sao Paulo, Cia. Editora Nacional e Editora da USP, 1973,
p. 16. Ci. Silva, Sérgio, op. cit, p. 77.

5 Veja Silva, Sérgio, op. cit, pp. 77-91.

% Queiroz argumentou que apesar do fato de que os lucros maiores poderiam ser auferidos
com a fabricacdo local ao que por meio de exportacdes ao Brasil, as firmas estrangeiras
relutavam em engajar-se na manufatura local. Ele cita (1924) um representante de vendas
de uma industria téxtil norte-americana pedindo a um mensageiro aos Estados Unidos
que insistisse junto ao presidente da companhia que instalasse umas poucas maquinas
no Brasil, porque ... poderiamos vender qualquer quantidade, com lucros elevados. Mas
ele (o presidente) acha que estou louco”. Queiroz, Mauricio Vinhas de e Evans, Peter,
“Um Delicado Equilibrio: O Capital Internacional e o Local na Industrializa¢do Brasileira”,
Cadernos CEBRAP 28 Sao Paulo, Editora Brasiliense, 1977, p. 10.
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balho -propriamente dita no pafs, promoveu as inddstrias com mercados para
seus produtos, com o capital e com as divisas necessirias & importagio de
méquinas, equipamentos e outros insumos.

O crescimento industrial nesse periodo ndo é caracterizado como reflexo
em razio da auséncia de expansdo, mas por causa da falta de uma dinimica
propria. A acumulagio de capital concentrava-se no complexo produtivo, comer-
cial e financeiro do café, e o desdobramento industrial do capital cafeeiro foi
secundario. Esse aspecto central do crescimento industrial na economia cafeeira
¢ assinalado por Jodo Manuel Cardoso de Mello:

“...a reprodugdo ampliada do capital cafeeiro passa apenas parcialmente

pelo setor industrial, que permite, produzindo bens de consumo, repro-

duzir a forga de trabalho empregada no complexo exportador, bem como
abre oportunidades de inversdo para parte dos lucros extraordindrios aufe-
ridos pela economia cafeeira. O grosso da acumulagdo do complexo expor-
tador cafeeiro, no entanto, se efetua mediante condi¢des de financiamento
e inversdo real que dependem do problema da realizagdo, ciue se efetiva
_no mercado internacional.
De outro lado, o capital industrial depende, duplamente, do capital cafeei-
ro para sua expansd@o. Em primeiro lugar, para repor e ampliar a capaci-
dade produtiva estd preso a capacidade para importar gerada pela economia
cafeeira, que faz as vezes, assim, de um verdadeiro departamento de bens
de produgdo. Em segundo lugar, o capital industrial é incapaz de gerar
seus prOprios mercados ¢ seu crescimento estd atrelado, do ponto de vista
da realizagdo, aos mercados externos criados pelo complexo exportador
cafeeiro, ainda que seja através do gasto piblico ou da urbanizagfo. Deci-

siva, no entanto, é a dependéncia pelo lado da acumulagdo, que exprime a

auséncia de forgas produtivas capitalistas ¢ a subordinagio do capital in-

dustrial ao capital cafeeiro, que é dominantemente mercantil”.”?

Por meio desse padrao reflexo de crescimento, a inddstria avancou consi-
deravelmente no Brasil. O avango foi possibilitado pela dimensdo relativamente
grande dos mercados internos (comparativamente a outros paises latino-ameri-
canos) e pela intensidade do processo de urbanizagio, resultantes da expansdo
do complexo exportador cafeeiro, principalmente no Estado de Sio Paulo.
Todavia, a industria subordinava-se & dindmica da expansdo cafeeira, ou melhor,
a seus determinantes naturais (plantio, crescimento, fatores climéticos etc.), as
flutuagdes acentuadas no prego internacional do café e as politicas cambial, mone-
tdria e fiscal do governo que resultaram em incentivos e desincentivos alter-
" Cardoso de Mello, Jodo Manuel, O Capitalismo Tardio (Contribuicdo & Revista Critica
da Formagdo e Desenvolvimento da Economia Brasileira), tese de doutoramento apresen-

tada ao Instituto de Filosofia e Ciéncias Humanas da Universidade Estadual de Campinas,
pp. 110-111,
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nados a atividade industrial, segundo as circunstincias internas e externas da
economia cafeeira.

Foram assinaladas, nestas breves observagdes, caracteristicas gerais do pa-
drdo de crescimento industrial que, de um modo geral, predomina no periodo
anterior a crise de 1930 e que tem sido extensivamente analisado na literatura
da histéria econdmica brasileira.

As questoes que desejo colocar visam examinar as implicagbes desse padrio
geral sobre a origem e crescimento das firmas industriais individuais no Brasil.
Na tentativa de analisar o processo de crescimento das firmas nacionais antes
de 1930, procederei por etapas. Na préxima segdo, relatarei alguns tragos da
histéria de um grupo industrial, para destacar algumas caracteristicas referentes
"4 origem e ao crescimento das firmas industriais nesse periodo. Feito isso,
voltar-me-¢i, nas segdes seguintes, a uma andlise que transcende a singularidade
da histéria do grupo apresentado, com a finalidade de identificar caracteristicas
nacionais do crescimento das firmas industriais no contexto da expansdo reflexa
e subordinada da indudstria 4 economia cafeeira.

ORIGEM E CRESCIMENTO DO GRUPO MATARAZZO 8

Francisco Matarazzo chegou ao Brasil em 1881, vindo da Itdlia. Tinha
27 anos e trazia uma certa quantia de dinheiro com a intengdo de investir no
comércio. '

Em 1882 funda um estabelecimento comercial no interior do Estado de
Sdo Paulo (Sorocaba) e se dedica a um comércio rural de natureza variada.
Nos anos seguintes instalou duas fabricas de banha, ambas muito bem-sucedidas,
que cresceram juntamente com um comércio rural cada vez mais amplo e diver-
sificado.” Em 1890, mudou-se para Sao Paulo e fundou uma companhia (Mata-

» As informagdes sobre a histéria da Matarazzo foram compiladas de numerosas fontes:
relatérios anuais das Indistrias Reunidas F. Matarazzo (1911-1976); documentos da Junta
Comercial de Sao Paulo; informacbes formais e informais obtidas de empregados da firma;
artigos e entrevistas publicados: “Matarazzo: Tamanho é Documento”, Banas, maio 1971; .
"A Satde do Império”, Exame, jul. 1972; “Empresa Brasileira entre as 500 Maiores do
Mundo”, Tendéncia, maio 1974; “Matarazzo: As Determinagdes Finais”, Veja, 6 de abril
de 1974; “"Como a Matarazzo Reage ao Imobilismo e Planeja o seu Futuro”, Exame, out.
1979; além de artigos e pequenas noticias na imprensa didria; Martins, José de Souza,
Conde Matarazzo: O Empresirio e a Empresa, Sao Paulo, HUCITEC, 1976; Queiroz,
Mauricio Vinhas de, Grupos Econémicos e o Modelo Brasileiro, Sdo Paulo, tese de douto-
ramento ndo publicada, apresentada ao Departamento de Ciéncias Sociais da Universidade
de Sao Paulo, 1972,

? Uma das razdes para tal sucesso na produgio e comercializagio da banha consistia em
uma novidade na embalagem: em lugar das caixas de madeira que eram usadas no trans-
porte por via maritima, dos Estados Unidos para cd, preferiu embalar sua banha em latas.
Mais importante, entretanto, foi sua asticia em monopolizar a oferta de matéria-prima,
comprando diretamente dos fazendeiros todo o estoque e entio revendendo-o a precos
mais altos, através dos mesmos fazendeiros aos seus concorrentes na regido.
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razzo & Irmdos), formada pelas trés fabricas de banha (uma das quais per-
tencia a seu irmdo) e um armazém. No mesmo ano, abriu uma firma de
importagdes (Francisco Matarazzo & Cia. Ltda.), tornando-se ativo no comér-
cio de produtos importados.

Aproveitando-se da desenfreada especulagdo financeira dos primeiros anos
da década de 1890 Matarazzo reuniu suas fibricas de banha numa companhia
(Companhia Matarazzo — 1891), cujas agdes entdo vendeu na Bolsa de Va-
lores, ficando, ele e seu irmdo, com somente 10% do capital total.

No fim da década de 1890, sua casa importadora Francisco Matarazzo
& Cia. ji era uma importante firma comercial com relagdes estabelecidas no
mundo inteiro operando com importagdes de farinha de trigo, arroz, bacalhau,
algoddo etc. Ja ostentava ser um homem rico quando principiou a investir
numa série de empreendimentos industriais e financeiros na primeira década
do século XX.

Seu primeiro grande empreendimento industrial foi um moinho de trigo
em S3o Paulo.' Ele préprio foi a Inglaterra, onde comprou equipamento mo-
derno com financiamento de um banco inglés. Inaugurou o moinho em 1900
€ no ano seguinte ja dobrava sua capacidade. A maioria das novas unidades
estabelecidas durante a década foram extensdes do moinho original.

A oficina que produzia sacos para farinha foi expandida e transformada
em uma tecelagem — tanto para embalagens quanto para vestimentas — a
Tecelagem de Algoddo Marisngela (1901). Nesse mesmo ano, instalou uma
unidade para descarogar algoddo, passando a comprar algoddo cru. Adquiriu
O equipamento para prensar as sementes de algoddo, obteve o monopélio do
processo de desodorizacdo do Sleo e passou a produzir 6leos vegetais, sabdo e
glicerina (1902).

A oficina de manutengdo da maquinaria do moinho foi ampliada e trans-
formada numa metalirgica (1902) que passou a produzir principalmente latas
para a embalagem de seus vérios produtos.

Em 1909, acrescentou uma fiagdo a tecelagem e, em seguida, uma tintu-
raria € uma estamparia (1910). Parece que também adquiriu uma outra tece-
lagem no fim da primeira década deste século. Neste periodo, a produgdo téxtil
censtitufa a sua principal atividade industrial. Eram empregados mais de 2 000
trabalhadores nas atividades téxteis e nelas investido duas vezes mais capital
que nos moinhos de trigo, que vinham a seguir em ordem de importéncia.

Outras atividades industriais foram iniciadas por Francisco Matarazzo na
primeira década do século XX, com origem na vasta atividade comercial do
grupe. Em 1906, Matarazzo comprou (ou fundou) uma f4brica de fésforos,

% O moinho é um exemplo de integragdo vertical “para trds”, que surgiu a partir do

comércio com importagdo de trigo, no qual Matarazzo encontrava-se profundamente -
envolvido, antes e depois da instalagdo do moinho.
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a qual, entretanto, vendeu no fim da década.'! Logo depois instalou uma usina
de acicar (1911), outro produto com que comerciava em larga escala.

Ao mesmo tempo que suas atividades comerciais se desdobravam em
vérias unidades industriais, Matarazzo também ingressou no setor bancério. Suas
atividades comerciais e industriais necessitavam crédito, que ele procurou asse-
gurar através de uma posicdo ativa na diretoria de um banco; passou efetiva-
mente a participar de vérios deles.’®

Em 1911, as diferentes unidades que compreendiam as diversificadas ativi-
dades de Matarazzo passaram por uma reorganizacio formal. Suas fébricas
foram reunidas em uma Unica empresa, a Inddstrias Reunidas Fabricas Matarazzo
(IRFM). O capital dessa empresa estava assim constituido: 58% provinham
do setor téxtil (tecelagem, fiagdo, malharia, tinturaria e estamparia); 24%,
do beneficiamento de trigo, e o restante incluia f4bricas de dleo, sabdo, banha
e subprodutos de arroz, além de armazéns, depdsitos, cocheiras e outros edificios.

Fator importante nessa reorganizagdo foi a oportunidade de representar 0
Banco de Nipoles, o qual detinha, desde 1901, o monopélio das remessas de
dinheiro dos italianos que se encontravam fora da Itdlia.** Em conseqiiéncia, a

11 Matarazzo argumentava que fora incapaz de controlar o processo “do comego ao fim”".
Os problemas que enfrentara parecem estar relacionados com a estrutura da inddstria de
f6sforos. No inicio da década, existiam 28 fabricas de fésforos, com uma capacidade ins-
talada duas vezes superior ao consumo nacional e ainda enfrentando a competi¢do do produto
importado. N@o foram atendidas as solicitacoes de tarifas protecionistas (1905) e vérias
companhias tiveram de fechar suas portas. Matarazzo provavelmente comprou uma dessas
fabricas, ja que parece pouco provdvel que tivesse construido uma fabrica nova precisa-
mente nessa conjuntura desfavoravel (1906). Matarazzo esperava levar vantagem sobre
os concorrentes gragas & sua vasta infra-estrutura comercial (deu aos seus fésforos a
mesma marca comercial j4 usada por seus outros bem-sucedidos produtos). Sua confianga,
porém, mostrouse excessiva. A inddstria de fésforos no Brasil atravessava um perfodo
de “competi¢do ruinosa” liderada por uma grande companhia estrangeira (Fiat Lux), que
tecusou-se a participar nas vérias tentativas de “cartelizar” a produgdo e a distribuigdo.
A Fiat Lux adquiriu sucessivamente vérias companhias, inclusive aquela pertencente a
Matarazzo.

12 Alguns meses apés a fundagdo do moinho, em 1900, Matarazzo e mais alguns outros
comerciantes ¢ industriais de sobrenome italiano formaram o “Banco Comercial Italiano
di Sdo Paulo”, ficando a familia Matarazzo com 10% do capital. Alguns anos mais tarde,
em 1905, Matarazzo patticipou na formagdo de um novo banco — o Banco Italiano del
Brasile. Desta vez tinha o controle das agdes, inclusive a procuragdo de um grande ndmero
de pequenos acionistas, todos, praticamente, com sobrenomes italianos e provenientes das
regies cafeeiras do Estado de Sio Paulo. Em 1910, Matarazzo participou temporariamente
na formagio de um terceiro banco italiano.

1s Essa foi aparentemente uma das razbes mais importantes para a reorganizacdo das
fabrica. Além das comissdes, que a IRFM recebia “pelo incémodo”, passou também a
dispor de um considerdvel volume de tecursos de terceiros. Uma fonte bem informada na
época estimava que as remessas anuais ao exterior, dos italianos no Brasil, chegavam a
80.000 contos — quase dez vezes o capital da IRFM.
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IRFM criou uma secdo bancéria, a qual manipulava grandes quantidades de
dinheiro, ¢ que se tornou fonte de crédito usada correntemente pela empresa.

a

Nas duas décadas anteriores a crise de 1930, as atividades comerciais de
Francisco Matarazzo continuaram a se expandir, tanto dentro do pais como
no exterior. Tinha suas prdprias filiais comerciais no porto de Santos (1901),
no Rio de Janeiro (1910) e em Curitiba (1916), assim como uma filial em
Buenos Aires (1916). Além das atividades de importagfo, participava também
da exportagdo de vérios produtos. Criou uma companhia de transportes mari-
timos — Sociedade Paulista de Navegagio Ltda. (1919) — usando seus proprios
navios, bem como outros fretados, e construiu suas préprias docas e instala-
¢des portudrias.

Dentro do pafs, Matarazzo vendia seus produtos, além dos outros por ele -
importados, diretamente para varejistas, oferecendo-lhes crédito e estabelecendo
desse modo uma poderosa rede comercial. Suas atividades industriais se iam
expandindo sucessivamente, a medida que sua estrutura comercial “integrava”
o mercado nacional.

Matarazzo fundou e comprou vérias fébricas que forneciam insumos as
suas atividades industriais, introduzindo ao mesmo tempo novas linhas de pro-
dutos. Desenvolveu-se assim um forte impulso de integragdo vertical € também
na diversificagdo, com base nas oportunidades de investimento originadas das
suas amplas atividades comerciais.

Foram comprados mais dois moinhos de trigo (1913 e 1915) e os exis-
tentes foram ainpliados. Um novo moinho foi construido no Parani (1916).
Construiu também novas usinas de agtear (1914, 1925); salinas (1915, 1916);
adquiriu também um conjunto de fdbricas (Companhia de Fabricas Pamplona),
produzindo sal, gordura, éleos diversos e velas (1916).

A IRFM comprou também fazendas de gado e instalou dois frigorificos
(1921 e 1925), um curtume (1924) e comprou uma fédbrica de conservas
de carne (1924). Em 1912, Matarazzo comegou a produzir amido e iniciou
uma plantagdo de mandioca para a sua extragio. Formou uma companhia
(Viscosida) que durante muitos anos manteve o monopdlio da produgio de
rayon (1924), Comprou (1917) uma fabrica metalirgica (Metal Graphica
Aliberti). Em 1919, adquiriu uma fabrica de glicose e iniciou a produgio de
licores (1919).

Posteriormente, em 1923, Matarazzo iniciou a produgdo de 6leo de ricino,
a destilagdo de 4lcool (1925) e a produgdo de 4cido sulfdrico (1923), como
insumo para inseticidas, no inicio, e posteriormente para o rayon. Em 1924 a
IRFM comprot mais uma fébrica de sabdio. E, em 1930, instalou em Sdo
Paulo uma grande fébrica para a produ¢io de massas e biscoitos.

- A IRFM possufa suas préprias serrarias e carpintarias (1912), produzia
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pregos (1913), sacos de papel para embalagens (1923) e operava sua prépria
frota de caminhoes.

Embora seja um indice muito pouco preciso, os lucros formalmente de-
clarados de sua principal empresa (IRFM) sugerem que a Primeira Guerra
Mundial ¢ a segunda metade da década de 20 foram periodos particularmente
favoraveis para Matarazzo. S6 raramente, entre 1911 e 1930, um relatério
anual da IRFM deixava de mencionar aquisicbes consideraveis de terras e
iméveis.

As dtividades e (especialmente) as propriedades de Matarazzo, entretanto,
excediam de muito os limites da IRFM. Cada ano os dividendos eram da
ordem de 50%, o que em si ¢ suficiente indicacdo da amplitude dos seus
investimentos 3 margem de sua principal empresa. Ele adquiriu terras, fazendas
e companhias industriais e comerciais em suas viagens pelo interior do pais;
algumas vezes vendia-as ou alugava-as para a IRFM, outras vezes mantinha-as
separadamente. Nas suas viagens ao exterior tornava-se freqiientemente repre-
sentante dos mais diversos interesses comerciais. Em termos de sua origem
social, Francisco Matarazzo é o que tem sido chamado de “burgués imigrante”.
Veio de uma familia de posses relativas, da Itdlia, e ainda que a soma de
dinheiro que trouxe consigo para o Brasil ndo fosse especialmente grande, deu-lhe,
nio obstante, condicGes bastante diferentes das que tinham os imigrantes
chegados em grande nimero a partir das tltimas décadas do século XIX, na
sua maioria mao-de-obra para as plantagdes de café.

Durante todo o periodo aqui considerado, a dindmica da expansdo do
Grupo Matarazzo foi predominantemente comercial. Entrava na década de 30
como um dos maiores blocos de capital existente no pafs, abarcando impor-
tantes atividades industriais, agricolas, bancarias, comerciais € com um vasto
patriménio imobilidrio urbano e rural.

As atividades comerciais originais ndo diminuiram, mesmo enquanto o
Grupo aumentava rapidamente seus investimentos na produgdo industrial. Bem
ao contrario, essas atividades comerciais tornaram-se ainda mais importantes,
compreendendo um comércio diversificado de importagdo, exportagdo e espe-
cialmente uma vasta e crescente rede comercial dentro do paifs. Tal situagdo
possibilitava ao Grupo produzir quase tudo quanto se relacionasse a bens de
consumc; e de fato, como vimos, Matarazzo produziu um grande ndmero
de bens de consumo em constante expansdo, principalmente produtos alimen-
ticios e téxteis, ao lado de vdrias outras atividades.

No fim do periodo aqui considerado, o Grupo Votorantim, ainda que
menor que o Grupo Matarazzo, era também bastante bem-sucedido. Embora
o crescimento inicial de ambos tenha seguido um padrdo bastante semelhante,

75



as atividades comerciais de Pereira Ignicio nunca chegaram a atingir quer o
tamanho quer a diversificagdo daquelas de Matarazzo. As atividades industriais
do primeiro eram diversificadas no inicio, tendo posteriormente se concentrado
nos téxteis, quando Pereira Ignicio tornou-se o tnico dono da grande fabrica
téxtil da Votorantim.

O relato da histéria do Grupo Matarazzo enriquece o quadro para anélise
da origem e crescimento de firmas industriais no periodo considerado, desta-
cando algumas de suas caracteristicas importantes. Ndo fornece, entretanto,
instrumentos que possibilitassem isolar aqueles aspectos com implicagio mais
ampla para a nossa andlise dos aspectos que simplesmente descrevem a singula-
ridade do caso considerado.

E necessdrio estender a perspectiva analitica na busca de caracteristicas
gerais que se encontram enraizadas na experiéncia comum das empresas indus-
triais no processo de expansdo da inddstria no Brasil antes de 1930. Para tanto,
um ponto de _partida apropriado ¢ a andlise da instabilidade a qual as atividades
industriais estavam sujeitas na economia cafeeira.

INSTABILIDADE DA ATIVIDADE INDUSTRIAL E RISCO CAPITALISTA

A instabilidade da atividade industrial é uma conseqiiéncia direta de sua
subordinagdo a dinidmica acumulada do capital cafeeiro. Ela é enddgena ao
préprio “funcionamento” da economia brasileira e confere ao investimento indus-
trial um carater especulativo, ou seja, um elevado grau de risco.

Em economias industriais avangadas, o risco é definido no processo de
concorréncia entre fragdes auténomas de capital ligadas a ramos especificos
da industria. No contexto dos primeiros anos da expansdo industrial no Brasil,
todavia, o risco a que se sujeitava a atividade industrial ndo resultou de um
padrdo de concorréncia estruturado similarmente.

A competi¢do de precos entre as firmas industriais que emergiam nas duas
Gltimas décadas do século XIX foi, na verdade, bastante reduzida. Nos estagios
iniciais da produgdo, pelo menos, a concorréncia com produtos estrangeiros
era reduzida, pelo fato de que, de um modo geral, os préprios ramos de
indistria em que as firmas locais tornaram-se ativas foram aqueles em que a
competi¢do com importagdes era vidvel. Esse fato explica-se parcialmente em
razdo dos rudimentares requisitos técnicos e financeiros de produgdo e, par-
cialmente, pela existéncia de prote¢io natural e tarifaria.

As firmas, cujo nimero era relativamente reduzido, encontravam-se disper-
sas em diversos pequenos mercados locais e, além disso, fregiientemente dedica-
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das a linhas de produtos ndo concorrentes.!* Mesmo a medida que um ndmero
crescente de firmas entrava no mercado, o que ocasionalmente aumentava a
concorréncia em mercados especificos ou mesmo em ramos da inddstria, nédo
se desenvolveu nenhuma tendéncia geral a “competicdo ruinosa”.

A fonte de risco a qual as firmas industriais tinham de se conformar nesse
periodo nao estd relacionada a intensidade da concorréncia mas, antes, & forma
como essa concorréncia acontecia, isto é, através de modificagdes repentinas,
freqiientes e usualmente muito drasticas em seu ambiente.

A origem da instabilidade da atividade industrial nascente estava na subor-
dinacdo da atividade industrial as oscilagdes cronicas e acentuadas da economia
cafeeira. .

As flutuagdes da produgdo e da receita de café e suas multiplas conseqiién-
cias na economia brasileira foram, evidentemente, os elementos bdasicos. O pe-
riodo que estamos considerando inclui dois longos ciclos de café, como assi-
nalou Jodo Manuel Cardoso de Mello: uma fase de expansdao (1886-1898) ¢ uma
fase de depressdo (1898-1919), seguida por uma nova fase de expansdo (1919-
1929) e, entdo, pela crise dos anos 30.1> A margem das tendéncias mais gerais
da producdo do café, todavia, ocorreram flutuacdes muito acentuadas e freqiien-
tes, tanto dos precos das exportagdes quanto das quantidades exportadas. A
Tabela 1 indica esse fato para o Estado de Sdo Paulo.

TABELA 1

PRODUGAO E PREGOS DAS EXPORTAGCOES DE CAFE PARA ANOS SELECIONADOS
(1880-1913) NO ESTADO DE SAO PAULO

Anos Produgdo de café Preco médio das exportagdes
(milhGes de sacas) (libra ouro/saca)
1880 12 2,11
1888 2,6 2,15
1890 29 3,16
1901 8.9 1,74
1902 10,2 1,54
1506 6,9 1,54
1907 154 1,84
1911 8,5 1,82
1913 9,5 2,26

Fonte: Cano, Wilson, op. cit,, p. 41.

14 Por exemplo, na inddstria téxtil, dos 31 estabelecimentos recenseados em 1907, apenas
3 eram sacarias de juta, outros 3 tecelagens de 1i (duas de casimiras e uma de tecidos
mistos de 1d), 5 pequenas malharias, uma pequena tecelagem de seda e finalmente os
19 restantes eram fiagdes e tecelagens de algoddo (¢ mesmo seus produtos eram dife-
rentes). Veja Cano, Wilson, Raizes da Concentragio Industrial em Sdo Paulo, Sdo Paulo,
DIFEL, 1977.

15 Cardoso de Mello, Jodo Manuel, op. cit., p. 131.
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O tamanho do mercado nacional para produtos industrializados era deters
minado por essas flutuacGes, expandindo-se ou contraindo-se de acordo com
elas. Isso era ainda mais verdadeiro no caso dos mercados regionais menores.
O mesmo ocorreu também com a disponibilidade de divisas (dependente das
exportagbes de café¢) e, portanto, com a capacidade para importar.

A maior ou menor capacidade para importar afetava a concorréncia local
de duas formas: por um lado, a quantidade de produtos importados concorrentes
variava consideravelmente, e, por outro, facilitava ou dificultava a importagio
de equipamentos e maquindrio, ¢ dessa forma a expansdo ou a implantagdo das
firmas industriais.

Na maior parte dos casos, essas flutuagbes ndo podiam ser previstas e,
menos ainda, evitadas pelas firmas industriais nacionais. O seu impacto era
aumentado pelo ritmo acelerado do progresso técnico nas economias avangadas
e ampliado pelo cardter andrquico das tarifas sobre as importagGes que, na
afirmacdo reveladora do representante da Associagdo Comercial do Rio de Ja-
neiro, na Camara dos Deputados “...mudam todos os anos, como a moda dos
vestidos e chapéus”.1®

Finalmente, a concorréncia interna que se intensificava ocasionalmente
como um resultado da integragdo econdmica do pais (através da expansdo das
redes de transportes, por exemplo), ou como um resultado da “superprodugdo”
em setores especificos ou na inddstria como um todo (resultante de lucros
excepcionalmente elevados ou facilidade na importacdo de equipamentos), con-
tribuiram para a instabilidade enfrentada pelas firmas industriais na economia
cafeeira.

Para que se possa apreciar melhor a importincia dessas flutuagdes da
atividade industrial, o Gréfico 1 apresenta a modificagdo percentual da produ-
¢do industrial de ano para ano no periodo que se estende de 1911 a 1930.

16 Citado em Luz, Nicia Vilela, A Luta pela Industrializacio do Brasil, Sio Paulo,
Alfa-Omega, 2.* ed. 1975, p. 124. As tarifas eram estabelecidas e modificadas numa base
ad hoc em resposta a interesses individuais, setoriais e regionais contraditérios expressos
na base do poder oligdrquico do Estado. Esses interesses contraditérios podem ser perce-
bidos, por exemplo, no discurso de Paulo Ramos no meio dos debates parlamentares com
respeito & proposta protecionista (posteriormente derrotada) de Jodo Luis Alves (1906):

. Compreendo bem quanto é dificil conciliar, em uma reforma destas, os interesses do
Rio Grande do Sul quanto ao charque, sem ferir os interesses dos salineitos do Rio
Grande do Norte ¢ do Rio de Janeiro, e sem levantar a grita dos criadores de Minas
Gerais; compreendo bem que ¢ quase impossivel atender as reclamages dos possuidores
de curtumes de S&o Paulo e ao mesmo tempo as dos possuidores das grandes fébricas de
calgamento do Brasil ... Compreendo bem que é impossivel atender as reclamacdes da
inddstria de papel e papeldo, entre nds, sem que imediatamente venham protestar contra
todas as inddstrias que consideram o papel e o papeldo sua matéria-prima ...". Citado
em Luz, Nicia Vilela, op. cit., p. 134.
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GRAFICO 1

ACRESCIMO (OU DECRESCIMO) ANUAL DA PRODUCAO INDUSTRIAL
EM RELACAO AO ANO ANTERIOR (%): 1911-1930

%

20

1810 P\ 1920 1930
l il NI

—10 +—

—20 +

—30

Fonte: Produgdo Industrial em Villela, A., e Suzigan, W., Politica do Governo e Cresci-
mento da Economia Brasileira: 1889-1945, Rio de Janeiro, IPEA/INPES, 1973.

A despeito da imprecisdo dessas séries da produgdo industrial no Brasil,
as flutuagdes de ano para ano sdo bastante significativas. Elas certamente esti-
veram presentes desde a década de 1880. E provavel que as flutuagdes da pro-
dugdo industrial total estivessem estreitamente ligadas a produgdo téxtil e que
se tenham ampliado como resultado das flutuagdes dos pregos do café nas pri-
meiras décadas do século XX.17

17 A importincia da produgdo téxtil nas flutuagdes da produgdo industrial total me foi
sugerida pelo professor Albert Fishlow. As cifras da produgdo industrial estimadas por
Haddad para a primeira década do século XX parecem indicar flutuagdes menores da
producio industrial total do que nas duas décadas seguintes. Elas baseiam-se numa
amostragem mais limitada e devem ser utilizadas com cautela, como sugetiu Fishlow. Veja
Haddad, Cldudio, Crescimento do Produto Real Brasileiro — 1900-1947, Rio de Janeiro,
Revista Brasileira de Economia, 29, 1975, Fishlow, Albert, “Brazilian Development in a
Long Term Perspective”, Universidade da Califérnia, mimeo, 1980.
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De qualquer modo, é muito clara e significativa a diferenca das flutuagdes
da atividade industrial (anterior a 1930) com relagdo ao periodo subseqiiente.

Embora o impacto dessa instabilidade tenha variado entre ramos da indus-
tria, regides do pais e, evidentemente, de firma para firma, ele é, ndo obstante,
uma caracteristica estrutural da atividade industrial na economia cafeeira que
deve desempenhar um papel central na andlise da origem e do procssso de
crescimento das firmas industriais nacionais no Brasil.

Uma conseqiiéncia importante da instabilidade das atividades industriais
foi apontada por Nicia Vilela Luz: ... Dada a instabilidade de uma economia
ainda primdria é comum a figura do empresario identificar-se com a do aven-
tureiro, do jogador, nogdes que, langando o descrédito sobre certos tipos de
empreendimentos, particularmente os industriais, contribuem para torna-los
pouco atraentes aos capitais cautelosos.

Por outro lado, essa instabilidade econémica cria na mente do empreen-
dedor o desejo e a procura de lucros extraordinarios. ..”.!8

Deixemos de lado, por um momento, o argumento de que o “descrédito”
dos empreendimentos industriais tornou-os “pouco atrativos ao capital mais
cauteloso” para focalizar a relacdo entre a instabilidade dos empreendimentos
industriais e a “procura de lucros extraordindrios”.

Joseph Steindl, utilizando o termo “empresério” no mesmo sentido que lhe
dou aqui, apresentou uma analise muito interessante de risco capitalista no qual
a relagdo mencionada acima é dada uma interpretacdo bastante objetiva:

‘... Para os empresirios como um todo ou para grupos deles. a importén-
cia do risco é que ele leva a um certo montante de desperdicio de capital
empresarial na forma de faléncias ou perdas mais ou menos sérias de capi-
tal. A perda assim causada é irrepardvel para o empresério individual, uma
vez que ele ndo pode continuar o “jogo” a busca de lucros sem capital.
Podemos imaginar todos os empresdrios na economia agrupados se-
gundo o grau de risco a que estdo sujeitos ... em vdrias classes de risco.
Nas classes de maior risco, o desperdicio relativo do capital dos empre-
sarios serd maior do que a média; ao mesmo tempo os lucros serdo maiores
nessas classes de risco mais alto, o que por sua vez tenderd a compensar

o desperdicio mais elevado de capital”.*®

A implicagdo disso no presente contexto é que, nas fases iniciais do cres-
cimento industrial no Brasil, os investimentos em atividades industriais deveriam
gerar lucros mais elevados que outros tipos de investimento mas, na verdade,

18 Luz, Nicia Vilela, op. cit., p. 210.
19 Steindl, Joseph, “Capitalist Enterprise and Risk”, Oxford Economic Papers, n.° 7, p. 2L
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os produziriam menos freqiientemente, ¢ muitas vezes tais investimentos resul-
tariam em grandes perdas e faléncias.

Esta parece ser uma caracterizagdo bastante apropriada de um trago geral
dos investimentos industriais no Brasil antes da década de 1930.

Do que se pode extrair a partir da literatura sobre o periodo, o nivel dos
lucros industriais parece ter sido muito elevado. Aqueles que se opunham aos
interesses da inddstria emergente constantemente acusavam oS capitalistas in-
dustriais de realizar “lucros exorbitantes”, acusagdes que nao eram negadas, mas,
justificadas em termos de “seus beneficios 4 comunidade nacional”.2® Igual-
mente recorrentes na literatura sdo a mengdo as freqiientes mudancas da proprie-
dade das firmas industriais e a ocorréncia de faléncias.

Dada a instabilidade estrutural das atividades industriais numa economia
dirigida para a exportacdo de sua produgdo de café, parece claro que os inves-
timentos industriais apresentassem uma forma especifica de risco capitalista.
Tanto o risco como a expectativa de lucros parecem ter sido majores em inves-
timentos industriais que em investimentos alternativos na economia. Ademais,
o risco era bastante diverso do risco que normalmente resulta da concorréncia
no interior de uma estrutura industrial coesa, porque resultava das modificacdes
freqiientes € imprevisiveis na “situagdo geral dos negbcios”, como denominou-a
Schumpeter, que ndo podiam ser evitadas nem controladas.

Sob essas restri¢des especificas, todavia, os investimentos foram realizados
e “decolaram” aceleradamente, no periodo aqui considerado. Diante das carac-
teristicas do investimento industrial mencionadas, assumem importancia inda-
gagdes quanto as origens do investimento industrial e é esse o topico a que me
dedico na segdo seguinte.

20 Qs porta-vozes da industria justificavam os pedidos de tarifas protecioriistas mais eleva-
das em termos de promessas incessantes de desenvolvimento capitalista. Sua expectativa,
todavia, parece ter sido a protegdo de uma margem elevada de lucros correntes, na medi-
da em que os pregos dos similares importados eram um pardmetro muito importante
para o prego “de mercado” Jocal. "... Acaso, concorrendo ao mercado, determina a
inddstria nacional a redugdo dos pregos das mercadorias? Néo. Ela acompanha os pregos
das mercadorias similares estrangeiras. Aproveita, pois, a industria nacional, que obtendo

o produto barato, pode vendé-io bem caro _..". (Homero Batista, citado por Luz, Nicia
Vilela, op. cit, p. 1453) Os porta-vozes da inddstria ndo negavam os lucros elevados,
antes, justificavam-nos: “... as fortunas, porventura por esses empreendedores legitima-

mente acumuladas ndo lhes deve ser motivo de qualquer hostilidade. Elas representam o
incentivo prémio, em face das inGmeras vantagens econdmicas internas, resultantes dos
esforcos de que surgiram esses bens particulares, que sdo, apenas, um pouco dos bene-
ficios imensos que de uma tal capitalizagdo aufere a comunhdo nacional, por abrirem-
se-lhe novas oportunidades de trabalho, de produgdo e de riqueza ...". (Jorge Street, cita-
do por Luz, Nicia Vilela, op. cit, p. 149)
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TRANSFERENCIA DE CAPITAL A INDUSTRIA

A transferéncia de capital a inddstria nascente se deu no interior da ecoe
nomia brasileira, o que equivale dizer que o fluxo de ingresso de capital es-
trangeiro desempenhou um papel secundério.

A presenca do capital estrangeiro no Brasil foi, sem diuvida, dominante
desde a época colonial e ocorreu na forma de bens e de capital financeiro im-
portados das economias centrais, ambos provenientes principalmente da Gra-
Bretanha,

As diversas formas de exportagdo de capitais ligadas ao primeiro grande
ciclo de internacionalizagdo do capital (onde o papel do Brasil como receptor
de capital estrangeiro ndo foi muito importante) tinham como objetivo, funda-
mentalmente, sustentar e ampliar a circulagdo internacional de bens no quadro
da divisdo internacional do trabalho existente. Dessa maneira, durante o século
passado e no inicio deste, o capital estrangeiro no Brasil desempenhou um papel
significativo no financiamento das despesas do governo, das obras pdblicas, na
construgdo de estradas de ferro etc.

Como assinalou Ana Célia Castro, “... o préprio funcionamento da eco-
nomia exportadora abre as brechas em que vem a inserir-se o capital alieni-
gena”;*! e de fato, a expansdo da economia cafeeira estimulou a instalagdo de
numerosas subsididrias de companhias estrangeiras no pais (bancos, compa-
nhias de seguros, firmas comerciais de importagdo e exportagdo, companhias
ferrovidrias, servigos de utilidade publica como gis e energia elétrica etc.) que
se implantaram na estrutura comercial e financeira e nos servigos publicos urba-
nos. Desde o final do século XIX havia ocorrido a instalagdo de firmas estran-
geiras na indistria, que se intensificou particularmente na década de 1920 sem,
todavia, alcancar proporgdes considerdveis dos investimentos estrangeiros totais
no pais.?® As subsididrias estrangeiras tornaram-se ativas em vérios ramos da
inddstria,>® mas ndo tiveram um papel importante em relagdo ao capital pri-

21 Castro, Ana Célia, As Empresas Estrangeiras no Brasil: 1860-1913, Rio de Janeiro,
‘Zahar Editores, 1979, p. 28.

22 Entre 1860 e 1902, apenas cerca de 4% do fluxo total de ingresso de capital estran-
geiro dirigiram-se aos investimentos industriais. Entre 1903 e 1913, essa percentagem
elevou-se para pouco mais de 7%. Veja Castro, Ana Célia, op. cit., p. 98.

23 Estes sdo alguns exemplos das principais empresas estrangeiras ativas no Brasil no
inicio do século XX: Fiat Lux (fésforos — 1895); Singer Sewing Machine (méquinas
de costura — 1905); Cotonniére Belge-Brésilienne (téxteis — 1907); Crown Cork Co.
(“rolhas de cortica™ — 1907); British American Tobacco (fumo — 1910); Societé de
Abotoir de Pard (carne — 1910); Bung y Born (moagem de grios — 1910); Gasmotoren
Fabrik (miquinas e motores — 1913); Otis Elevator (elevadores — 1913); o “Chicago
Group”: Armour, Swift e Wilson (carne — 1915-1917); Nestlé (laticinios — 191?) etc.
O investimento estrangeiro na inddstria ndo somente intensificou-se na década de 1920,
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vado nacional. O dinheiro trazido do exterior pelos imigrantes tamoem nao teve
grande significagdo, embora tenha tornado possivel para alguns deles iniciar
por conta prépria o “jogo” capitalista em busca de lucros. Os aspectos signi-
ficativos da transferéncia de capital a inddstria ocorreram no interior da eco-
nomia brasileira, como parte do processo de acumulagdo do capital cafeeiro.

Em sua analise da industrializagao de Sdo Paulo, Warren Dean mostra o
papel fundamental desempenhado pelo comércio importador como “matriz eco-
nbémica” para a implantagdo das unidades industriais. Ele aponta muito enfati-
camente o papel estratégico do importador em relagdo a atividade industrial
nascente:

1

Trés séries de circunstancias favoreceram o envolvimento de impor- -~
tadores na criagio da empresa industrial. Em primeiro lugar, por sua pré-
pria natureza, a importagdo requeria certo nimero de operagdes realizadas
in loco ... Uma segunda explicagdo da transi¢do da importagdo para ma-
nufatura reside na posigdo estratégica do importador na estrutura do comér-
cio. O importador, ¢ mais ninguém, possuia todos os requisitos do indus-
trial bem-sucedido: acesso ao crédito, conhecimento do mercado e canais
para a distribuigdo do produto acabado.

... havia outro aspecto em que a posigdo do importador era estratégica
como industrial potencial. Um sem-nimero de vezes os importadores con-
verteram suas agéncias de vendas em fébricas autorizadas.

... Em face de seus recursos e da sua experiéncia, era provével, portanto,
que os importadores ndo deixassem escapar as oportunidades apresentadas
pelo padrio mutivel do comércio e eles mesmos passassem a estimular a
manufatura nacional”.24

Dean sustenta seu ponto de vista com uma lista extensiva e detalhada de
exemplos, mostrando que, com poucas excegdes, os grandes empresarios
possuiam experiéncia de importacdo”® e que uma grande parte das casas de
importagdo entraram para atividades manufatureiras.

H4, todavia, duas questdes bastante distintas envolvidas na analise de Dean
que ele falha em diferenciar: 1) o papel dominante da fungdo comercial (par-
ticularmente o comércio de importagio) na economia cafeeira, que ele de-
monstra convincentemente; 2) a transferéncia de capital para a inddstria atra-
vés de investimentos.

Ele implicitamente postula a segunda a partir da primeira, como se as dife-

como também o perfil das subsididrias estrangeiras alterou-se significativamente. Alguns
exemplos sdo: General Electric (1921); Acieries Réunies (1921); Ford (1920); General
Motors (1920); Philips (1924; Pirelli (1930); Lone Star Cement (1931) etc.

24 Dean, Warren, op. cit., pp. 26-29.

25 Dean, Warren, op. cit.,, pp. 37.
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rentes fungbes do capital (industrial, mercantil, financeira, agricola) tivessem
adquirido institucionalidade (fragdes autonomas de capital industrial, mercan-
til etc.) e diferenciagdo social (industriais, banqueiros etc.), como acontece
em um estdgio mais avancado do desenvolvimento capitalista. Tal, todavia,
ndo era o caso, e as atividades agricolas, mercantis, financeiras e industriais
estavam profundamente entrelagadas, como o préprio Dean o demonstra. Ele
dd muitos exemplos de companhias industriais controladas por proprietarios de
grandes lavouras, importadores, intermedidrios, bancos nacionais e estrangei-
ros etc. Além do mais, ele mostra que as respectivas atividades iniciais ndo
eram abandonadas mas, sim, mantidas e desenvolvidas. Ele mostra também
que as atividades comercial, industrial e agricola ndo se seguiam umas as outras
em nenhuma ordem particular, citando exemplos de virtualmente todas as com-
‘binagdes de “trajetGrias” possiveis.

Por associar o “importador” aos recursos que foram transferidos &s ativi-
dades industriais, Dean ndo pode analisar o processo pelo qual essa transfe-
réncia de capital ocorreu. A funcio comercial do capital cafeeiro era domi-
nante?® e o comércio exterior (especialmente a importacdo) era um podlo diné-
mico de acumulagdo que “atraiu” capital e capitalistas de todos os tipos. O
capital cafeeiro era um todo e, como sugeriu Cardoso de Mello, tem de ser
pensado como *“...um complexo exportador cafeeiro, integrado por um ntcleo
produtivo, que inclui as atividades de beneficiamento, e por um segmento ur-
bano, que acolhe os servigos de transportes (estradas de ferro, portos etc.), as
atividades comerciais (casas importadoras e exportadores) e financeiras
(bancos)”.27

O capital cafeeiro era, aoc mesmo tempo, agrario, industrial e mercantil, €
fluiu para a atividade industrial por todos os seus poros. Esse fluxo ou, em
outros termos, a transferéncia de capital para a indistria, permanece obscura
na anéilise detalhada e rica de Dean da industrializacio de Sdo Paulo.

Uma abordagem diferente do problema da transferéncia de capital para
a industria foi proposta por Cardoso de Mello. O fio condutor de seu argu-
mento é que a transferéncia do capital monetario acumulado no complexo
exportador cafeeiro para a inddstria deveu-se aos lucros excepcionalmente ele-

vados nas exportagoes:

‘“... a grande inddstria ndo atraiu capitais do complexo cafeeiro num mo-
mento de crise, porque lhes remunerasse melhor, mas, pelo contréario, (o
capital foi atraido) num momento de auge exportador, em que a rentabi-
lidade do capital cafeeiro hd de ter alcancado niveis verdadeiramente extra-

26 Veja Silva, Sérgio, op. cit., pp. 60-62.
27 Cardoso de Mello, Jodo Manuel, op. cit., p. 138.
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ordindrios. Ocorreu que, entre 1890 e 1894, a taxa de acumulagdo finan-
ceira sobrepassou, em muito, a taxa de acumulagdo produtiva. Era sufi-
ciente, portanto, que os projetos industriais assegurassem, simplesmente,
uma taxa de rentabilidade esperada positiva para que se transformassem
em decisdes de investir”.?*

Essa transferéncia foi ainda mais estimulada pelas condi¢des altamente
favoraveis de financiamento relativas ndo somente a facilidade de crédito dis-
ponivel, mas especialmente aos instrumentos que visavam mobilizar e concen-
trar o capital, tais como a facilidade garantida aos bancos de engajar-se em
empreendimentos industriais, a reforma da legislacdo societiria e o impulso
dado ao mercado de agoes.

Assim, o processo de transferéncia de capital para a inddstria, descrito
por ele para o periodo de 1890-1894 em particular, tem raizes no fato de que
a taxa de acumulacdo financeira ultrapassou a taxa de acumulacédo real, o que,
conseqiientemente, liberou capital na forma monetaria para investimentos em
atividades industriais.

O periodo especifico mencionado acima foi caracterizado (especialmente
1890-1891) por uma especulacdo financeira galopante, conhecida pelo nome
de “encilhamento”, durante a qual um grande nimero de firmas industriais foi
criado. Essa transferéncia de capital a inddstria, durante um periodo alta-
mente especulativo,?® requer alguns esclarecimentos.

Um aspecto fundamental das empresas industriais fundadas nesse periodo
¢ que muitas delas ja existiam e eram “retocadas” para sua introducdo no
mercado de agdes, como o nome ‘‘encilhamento” sugere.’® Os proprietarios
das empresas existentes eram freqiientemente atraidos (por iniciativa prépria
ou através de intermedidrios, banqueiros etc.) pela idéia de “vender” suas

28 Cardoso de Mello, Jodo Manuel, op. cit, pp. 103-104.

29 A elevada inflacdo interna e a inevitdvel desvalorizagdo da moeda permitiram intensa
especulagdo com divisas, titulos e acdes. Citando o Jornal do Comércio, de 18.12.1889,
Heitor Ferreira Lima diz que “... as transagdes na Bolsa haviam tido ‘descomunal
desenvolvimento' durante os meses de agosto e outubro daquele ano, provocando altas
em titulos que atingiam 80% em um dia e 150% em um més, sem ‘explicagdes plausi-
veis'; produzindo fortunas em poucas semanas ou em poucos dias, atraindo gente que
jamais se tinha envolvido em compra e venda de titulos, cedendo apenas ao contagioso
entusiasmo”. Citado em Lima, Heitor Ferreira, 3 Industrialistas Brasileiros: Maud, Rui
Barbosa, Roberto Simonsen, Szo Paulo, Alfa-Omega, 1976, p. 63.

30 O termo “encilhamento”, em linguagem esportiva, designava o local onde se davam
os Gltimos retoques nos cavalos prestes a entrar na raia para a disputa do prémio. Por
analogia, estendeu-se a designacdo & concorréncia entre as inimeras empresas cujas agdes
disputavam, na Bolsa do Rio de faneiro, os favores do piblico. Taunay, Visconde de,
O Encilhamento, Rio de Janeiro, 2.* ed.. 1923, p. 34. Citado em Luz, Nicia Vilela, op.
cit,, p. 106.
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empresas a pregos elevados e, assim, participar do “lucro do fundador” pro-
porcionado pela introdugdo da empresa no mercado de agbes.>! Conseqiiente-
mente, o grande nimero de companhias criadas durante o periodo de 1890-
1894 ¢ parcialmente composto de companhias previamente existentes, “reor-
ganizadas” para sua introdugdo na Bolsa. Uma parte ndo desprezivel da capi-
talizagio das empresas industriais do periodo, portanto, foi gasta na “compra”,
a pregos elevados, de companhias ja existentes.

Sob as circunstancias do ‘‘encilhamento”, um dos atributos mais impor-
tantes das empresas cotadas em Bolsa era o de constituirem uma “massa de
titulos aciondrios”, pois a especulagdo financeira requeria um volume crescente
de titulos acionarios para sua propria continuagdo, tornando ao mesmo tempo
possivel a venda destes titulos a pregos excepcionalmente elevados. Um resul-
tado 6bvio dessa situagdo foi a criagdo de um grande nimero de companhias
que, segundo Nicia Vilela Luz, “... abrangiam toda a espécie de negocios,
muitos inteiramente ficticios. ..”.3?

A extensdo em que o ‘“encilhamento” transferiu capital a inddstria € ainda
uma questdo disputada, mas Albert Fishlow mostrou que, certamente, nem tudo
que ocorrera era ficticio.®?

Do ponto de vista que nos interessa aqui, o fato, contudo, é que os inves-
timentos feitos durante o periodo na indistria foram dominados pela especula-
¢do financeira. Como necessariamente acontece com a especulagdo nas Bolsas
de Valores, grandes lucros concentravam-se em poucas mdos, tendo como
contrapartida perdas distribuidas por muitos; e tudo isso sem relagdo signifi-
cativa com os respectivos lucros industriais esperados. Esse, acredito, ¢ o sig-
nificado do argumento de Cardoso de Mello, citado anteriormente, de que uma
“taxa de rentabilidade esperada positiva” era suficiente para que o investimento
industrial tivesse lugar. Do ponto de vista da especulagdo financeira, isso de
fato aconteceu.

Contudo, a questdo da transferéncia de capital para a inddstria no Brasil
vai além da especulagdo financeira como tal. Néo somente porque esta teve

31 Para o conceito de “lucro do fundador” que resulta da duplicagao “ficticia” do capi-
tal no mercado de agdes, veja Hilferding Rudolf, Le Capital Financier, Paris, Les Editions
de Minuit, 1970, especialmente pp. 161-193,

32 Luz, Nicia Vilela, op. cit., p. 106.

53 Fislow acentua o fato de que certamente nem tudo foi ficticio, e que, a despeito
da intensa especulagdo financeira, a transferéncia de capitais 4 inddstria ocorreu de fato.
Ele menciona o grande ndmero de companhias fundadas nquele perfodo e sua capita-
lizagdo substancial. Também, diz ele, “... E importante notar que as importagdes de
bens de capital, da Inglaterra, em libras, aumentaram cerca de 70 por cento entre
1885-1889 e 1890-1894". Fishlow, Albert, Origens e Conseqiiéncias da Substituicio de
Importagbes no Brasil, Sao Paulo, Estudos Econdmicos vol. 2, dez. 1972, p. 13. Veja
também Cano, Wilson, op. cit., especialmente p. 145.
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lugar durante um periodo muito curto e especifico enquanto a transferéncia
de capital para a ind@stria ocorreu durante todo o periodo em consideragéo,
mas especialmene porque a forma como ocorreu durante esse periodo, vinculada

a intermediagdo doc mercado de capitais, é muito pouco comum no contexto
da economia brasileira.

Vale a pena salientar que essa fung@o do sistema financeiro ndo se desen-
volveu em todas as economias latino-americanas. Como explica Maria da Con-
ceicdo Tavares, isso ndo resultou da falta de uma “politica financeira ade-
quada”, mas é antes o resultado dos modelos de desenvolvimento historicamente
perseguidos pelos paises da regido:

3

As necessidades de financiamento interno no modelo primério-ex-
portador estavam basicamente associadas ao desenvolvimento comercial e
urbano e eram facilmente atendidas por uma rede bancéria operando em
condigbes de pouca sofisticacdo ... No caso da agricultura de exportagio,
tipo “plantation”, a acumulagdo de capital era fundamentalmente “natu-
ral” e os recursos financeiros exigidos para ampliar a capacidade produ-
tiva além de relativamente pequenos eram facilmente atendidos com as
elevadas taxas de lucros das lavouras em produgdo. Em se tratando de
investimento em atividades de maior intensidade de capital, como a mine-
racio ou a infra-estrutura econoémica, o financiamento (quando nfo a pro-
priedade, ou, pelo menos, o controle) cabia quase que exclusivamente ao
capital estrangeiro” 34

A mobilizagdo e conversio do capital monetario em capital industrial
através do mercado aciondrio é uma situagdo rara na histéria econdmica do
pais. Ela se desenvolve quando uma conjuntura geral de especulagdo na eco-
nomia é induzida no mercado de agdes, produzindo temporariamente condigGes
especiais para o seu funcionamento. Assim, o que estamos discutindo é real-
mente um “espasmo” do mercado de capitais, no qual, ainda que tenha ocor-
rido uma conversdo do capital monetdrio em capital produtivo, tal conversdo
foi marcada por uma conjuntura especulativa, sem representar um mecanismo

duradouro de mobilizagdo de recursos para o crescimento industrial. O “enci-

24 Tavares, Maria da Conceigdo, "Notas sobre o Problema do Financiamento numa Eco-
nomia em Desenvolvimento”, em Da SubstituicGo de Importagdes ao Capitalismo Finan
ceiro, Rio de Janeiro, Zahar Editores, 4.* ed., 1975, pp. 129-130. O sistema bancéario
estava voltado para o financiamento das atividades comerciais, conforme argumentou
Perosa fr., ¢ era inadequado para o prdprio financiamento da produgdo de café. Veja
Perosa Jr.. Roberto Maria, “Comércio e Financiamento na Lavoura do Café de Sdo Paulo
no Inicio do Século”, Rio de Janeiro, RAE, vol. 20, n° 1, 1980.
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lhamento” foi um desses “espasmos” no mercado de agdes, que apenas se repetiu
com intensidade similar no comeco da década de 1970.

Devido as caracteristicas das institui¢des financeiras nacionais a que nos
referimos acima, os bancos fizeram relativamente pouco no sentido de agrupar
crédito a inddstria. Eles ocasionalmente concederam crédito a indudstria mas,
em geral, este ndo foi suficiente para permitir um financiamento externo signi-
ficativo para a acumulagdo das empresas industriais e, certamente, nada compa-

rdvel ao que teve lugar nas economias avangadas.

N

Na parte restante desta segdo as questdes relativas a transferéncia de
capital a industria e particularmente as formas em que esta ocorreu serdo
remetidas ao que tentei sugerir como principal caracteristica da atividade indus-
trial do periodo, ou seja, o seu elevado grau de risco.??

Os riscos mais elevados a que estavam sujeitas as atividades industriais
eram compensados em parte pela expectativa de lucros excepcionalmente altos.
Mas, ndo obstante, um ‘“elemento especulativo” era inerente a4 decisdo de inves-
tir na inddstria. Na passagem citada anteriormene, Nicia Vilela Luz afirmou
que esse elemento especulativo tornou os investimentos na inddstria “pouco
atrativos para capitais mais cautelosos”. De fato, o pequeno capital tende a ser
menos ‘“‘cauteloso” ou, de acordo com Joseph Steindl, tende a “subestimar”
seu risco:

“A razdo disso reside em que o pequeno empresirio estd na beirada de
uma posigdo social que ele deseja ardentemente preservar, sendo simples-
mente forgado a aceitar riscos relativamente elevados e uma baixa remu-
neragdo se tiver qualquer pretensio de permanecer nos negécios. Dificil-
mente seu horizonte de tempo é muito amplo, e sua ansiedade por resul-
tados répidos ird induzi-lo a aceitar riscos maiores. Em uma palavra, a
prépria posi¢do do pequeno empresario forga-o a ser um ‘jogador’. A me-
dida em que passamos para empresas médias e grandes, a pressdo diminui
e o grande empresdrio tenderd a ser mais prudente uma vez que ele pode
encarar o futuro de maneira mais calculada e ndo necessita ‘jogar’ para
preservar sua prépria existéncia social”.3®

Isso esclarece por que os investimentos industriais eram tdo “atrativos”
para os membros de familias ndo tdo ricas da burguesia local, aos “burgueses

35 Em uma perspectiva de longo prazo, a transferéncia de capital 4 inddstria pode ser
entendida como a contrapartida das oportunidades cada vez mais restritas de investimento
na expansdo da produgdo de café, como Fishlow sugeriu. Veja  Fishlow, “Brazilian
Development in a Long Term Perspective”, Universidade da Califérnia, mimeo, 1980.
Todavia, isso nfo esclarece muito os mecanismos pelos quais essa transferéncia ocorreu.
#6 Steindl, Joseph, Capitalist Enterprise, op. cit., p. 30.



imigrantes” e aos empresdrios bem-sucedidos de origem social mais baixa —
em outras palavras, ao pequeno capital. Sem davida este € o perfil da grande
maioria das primeiras firmas industriais no Brasil.

Julgada em termos das “fontes” dos investimentos originais, a transferén-
cia de capitais para a industria tem pouca importincia, no caso destas pequenas
empresas, por causa das quantias relativamente pequenas inicialmente inves-
tidas e principalmente das taxas de lucro elevadas que gerava, desde que bem-
sucedidas.

O aspecto significativo da transferéncia de capital & inddstria estd ligado
ao processo pelo qual as unidades de capital maiores, & medida que tinham
éxito em reduzir e absorver o elevado risco da atividade industrial, gradual-
mente engajaram-se na produgdo industrial, aumentando, dessa forma, a renta-
bilidade de longo prazo do investimento industrial. Ndo é que as atividades
industriais fossem “pouco atrativas” s grandes — e, portanto, “cautelosas” —
unidades de capital. Mais propriamente, em razio de seu tamanho, o grande
capital podia ser mais ‘“prudente” através da diversificagdo do risco e, mais
do que isso, reduzi-lo ao integrar as fungdes industrial, comercial, agricola e
financeira em seu processo de crescimento.

O “mecanismo oculto”®7 pelo qual o capital cafeeiro financiou uma par-
cela substancial dos investimentos industriais ndo foi tanto a transferéncia
unidirecional 2 indudstria do capital previamente acumulado em outras atividades
mas, sim, a prépria integracdo das atividades industriais no processo de acumu-
lagdo das grandes unidades de capital predominantemente mercantis da econo-
mia cafeeira. Consideraremos esta integracdo com mais detalhe na secdo se-
guinte deste trabalho.

O GRANDE EMPORIO INDUSTRIAL

A medida que se engajaram na inddstria, unidades de capital pequenas ou
grandes confrontaram-se com a mesma instabilidade inscrita na estrutura e
funcionamento da economia do café. As conseqiiéncias para cada unidade fo-
ram, contudo, diferentes. Consideremos, primeiramente, alguns tragos gerais
do processo de crescimento das pequenas firmas.

A fonte central de vulnerabilidade das empresas industriais estd ligada
as grandes flutuagdes em suas taxas de lucro. Como vimos anteriormente, esse

37 Concei¢do Tavares argumentou que na falta do desenvolvimento de uma institucio-
nalidade financeira, “mecanismos ocultos” de transferéncia de capital tiveram de desen-
volver-se na economia. Ela refere-se principalmente as modificacGes violentas nos precos
relativos. Concei¢ao Tavares, Maria. Notas sobre o ... op. cit, p. 129.
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fator estd essencialmente fora de seu controle, originado na subordinagdo da
atividade industrial a2 acumulacdo do capital cafeeiro.

Sempre que uma das freqiientes “crises” ocorria, as empresas que ndo
dispunham de recursos préprios para superar os efeitos da crise tinham de
obter financiamento externo, o que, no contexto das instituigoes financeiras na-
cionais, era uma tarefa muito dificil. Além de raro, o crédito bancario era
geralmente concedido em base muito pessoal, acentuando as dificuldades das
pequenas e médias empresas industriais. Defrontadas com a impossibilidade de
conseguir financiamento externo, com freqiiéncia a tnica solugdo era tentar
vender a empresa para evitar a faléncia.

O fato de que empresas industriais tivessem de ser freqiientemente vendidas
¢ importante ¢, na verdade, resuitou na existéncia de um “mercado de capitais”
sui generts, como veremos mais adiante. O importante a notar no momento §é
que essa vulnerabilidade era uma circunstancia normat da atividade industrial,
que as firmas tentavam reduzir em seu processo de crescimento.

Se havia vislumbres da possibilidade de superar os concorrentes, isto, toda-
via, ndo resultou na busca de progresso técnico, economias de escala e controle
do mercado. »

Primeiramente, existem apenas possibilidades muito limitadas de “pro-
gresso tecnologico” e “economias de escala” para empresas que produzem bens
de consumo de massa, com equipamento importado pouco sofisticado e ope-
rando uma escala definida em termos de fragdes de pequenos mercados regio-
nais. Assim, o progresso técnico significava simplesmente uma tentativa geral-
mente restrita de modernizar a produgio norteada pela concorréncia entre pro-
dutores locais sujeitos as mesmas limitagdes.

Em segundo lugar, o “mercado” no qual concorriam os produtores locais
entre si e com os produtos importados era dominado pela estrutura comercial
preexistente. : '

No topo desta estrutura comercial estavam os grandes capitais comerciais,
com poder muito superior ao das companhias industriais e, portanto, dificil-
mente um “sistema de distribui¢do” que elas pudessem esperar controlar. ,

E, em terceiro lugar, a vulnerabilidade das empresas industriais nio era
apenas um resultado da concorréncia nos respectivos mercados mas, antes, liga-
va-se principalmente ao funcionamento da economia cafeeira, como ji enfatiza-
mos diversas vezes. Mesmo que uma firma fosse muito bem-sucedida com res-
peito a concorréncia interna, suas taxas de lucros ainda sofreriam grandes flu-
tuagoes, levando a necessidade de mecanismos de liquidez para seu financia-
mento durante as épocas de crise.

Como resultado, as companhias industriais tenderam a apresentar um
comportamento “pouco agressivo” com relagdo a seus respectivos concorrentes.
Isso ndo significa, evidentemente, que ndo competissem e ndo tentassem expandir
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a produgio mas, sim, que de um modo geral confinavam esta competi¢do aos
limites estipulados pelos pregos existentes. Elas ndo procuraram intensificar a
concorréncia na tentativa de dominarem seus mercados, € uma razdo impor-
tante para esse fato € que o controle desses “mercados” dificilmente significaria
um controle significativo sobre sua taxa de lucro, como acontece em estigios
mais avangados do desenvolvimento capitalista.

Por exemplo, se o “preco de mercado” fosse estabelecido direta ou indire-
tamente pelo preco dos bens importados, como era geralmente o caso, a com-
panhia operando com custos mais baixos colheria os lucros mais elevados. To-
davia, ela teria muito pouco incentivo em aumentar sua participagdo no mercado
pela diminuigdo de seus precos. Ao contrério, seria incentivada a restringir sua
parcela de mercado e a manter um nivel elevado de lucros e, a0 mesmo tempo,
através de variacdes nos pregos, transferir as flutuagdes de mercado a compa-
nhias com custos maiores, ou mesmo aos importadores.®® Quando o prego de
mercado era fixado pela concorréncia local, entdo a impossibilidade de dominar
a rede de comercializagdo, de garantir vantagens técnicas decisivas, a propria
vulnerabilidade da indéstria as conjunturas do café etc., tudo contribuia para
restringir uma concorréncia agressiva.

Além de estar relacionado as caracteristicas da prépria produgdo de bens
de consumo, o baixo nivel de competi¢io na indistria era um resultado das
dificuldades em garantir as vantagens de dominar o mercado, e néo o resultado
de alguma “deformagdo” do empresério capitalista.

A auséncia de inovagdo, ou o comportamento “ndo-competitivo”, tinham
fundamentos bastante objetivos na economia cafeeira. “Postula-se com freqiién-
cia”, diz Hobsbawn, “que uma economia de empresa privada tem um viés auto-
mético rumo 2 inovagdo, mas isso ndo é verdade. Ela tem apenas um viés em
direciio aos lucros. Ela revolucionard as suas fabricas apenas se isso lhe trouxer
maiores lucros. .. Nas sociedades pré-industriais este raramente ¢ o caso.”?

Do ponto de vista da companhia industrial, a competigio aberta orientada
para o aumento da participagio no mercado nao era necessariamente a melhor
forma de investimento dos lucros e, em particular, ndo sanava decisivamente
as necessidades financeiras da empresa nas “crises” recorrentes.

A procura de crédito foi muito freqiiente durante todo esse periodo e, 0
que é muito significativo, dirigindo-se particularmente para um tipo especifico

48 Esse pode ter sido o caso, por exemplo, da Companhia Luz Stearica, acusada pelos
“ antiprotecionistas” de ser incapaz de "... fornecer a metade das velas necessdrias para
o consumo da cidade do Rio de Janeiro, quanto mais para o Império...”, ao que a
companhia retruca que “... se ela ndo procurava aumentar sua produgdo era justamen-
te por causa da concorréncia estrangeira...”. (A énfase é minha) Citado em Luz, Nicia
Vilela, op. cit., pp. 55-56.

39 Hobsbawn, Eric. J., Industry and Empire, Middlesex, Penguin Books, Ltd., 92 ed.,
1978, p. 40.
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de crédito que compensaria as disfun¢des criadas pela “crise” recorrente.4® Mas,
como ji assinalamos anteriormente, esse crédito ndo era disponivel em uma
forma institucionalizada, e cada firma tinha de depender essencialmente de re-
cursos internos proprios para contrabalangar as flutuagdes a que sua atividade
estava sujeita.

Quanto a grande maioria das pequenas firmas industriais, a expansio ¢ a
integragdo vertical de suas atividades originais ocorreu dentro dos limites de
um comportamento pouco competitivo, ndo tendo tido éxito em reduzir decisi-
vamente as flutuacdes com que freqiientemente se confrontavam. Verificou-se,
assim, uma tendéncia significativa em diregdo a diversificacio no reinvestimento
de seus lucros, ou seja, no seu processo de crescimento.

Uma diregdo 6bvia para o reinvestimento dos lucros era outras linhas de
produgdo industriais relacionadas (ou ndo) que pudessem eventualmente cons-
tituir-se em alternativas rentdveis ¢ mesmo reduzir até certo ponto o risco,
distribuindo-o entre diferentes linhas de produtos. Todavia, mesmo quando bem-
sucedidas, essas firmas permaneceriam vulnerdveis as variadas fontes de insta-
bilidade da atividade industrial.

Investimentos que pudessem reduzir essa vulnerabilidade ficavam fora do
dominio da atividade industrial propriamente dita. Os negécios bancarios eram,
evidentemente, apenas excepcionalmente uma opg¢do para as pequenas firmas
que estamos considerando. Esse ndo era o caso, todavia, de uma variedade de
atividades comerciais ligadas a suas atividades industriais. A tentativa de asse-
gurar seu suprimento de matérias-primas (assim como evitar intermedidrios)
levou essas firmas a comegar a importé-las diretamente ou a utilizar seus préprios
agentes para compré-las em vérias regides do pais. Puderam também iniciar a
importagdo direta do equipamento ou das pegas que utilizavam na produgio,
assim como criar sua prépria forca de vendas para intensificar ou estender sua
atividade em vérias regibes. A parte os lucros e o controle crescente sobre o
desenvolvimento de suas atividades que a integragdo com o comércio implicava,
uma conseqiiéncia importante do investimento na integracdo comercial-industrial
seria aproximador as firmas industriais das fontes estabelecidas de crédito (lo-

40 A natureza “compensatéria” das demandas de crédito dos empresdrios capitalistas enga-
jados na inddstria é bastante aparente na citagdo seguinte: * Preliminarmente dese-
jamos chamar a atencio de V. Ex. para a falta absoluta de crédito industrial em nosso
pais ... A falta de institutos de crédito especialmente destinados a atender as inddstrias,
cujas operagbes bancirias muitas vezes tém que diferir das do comércio, é um entrave
sério ao desenvolvimento de nossas empresas. As nossas fabricas, além dos descontos dos
titulos correspondentes & suas vendas a crédito, precisam, nas ocasides de crise, de uma
transagéio especial, pois a indistria ndo pode paralisar ou recomegar os trabalhos de suas
fabricas, conforme receba, ou ndo, encomendas do comércio”. Demanda dos Industrialis-
tas de téxteis citada em Carone, Edgard, O Pensamento Industrial no Brasil (1880-1945),

S@o Paulo, DIFEL, 1977, p. 83.

92



cais e estrangeiras) que, como ji4 mencionamos, eram voltadas ao comércio e
desenvolvidas em base pessoal. Tal integragdo teve também como um resultado
“patural” a extensio da prépria atividade comercial através do comércio de
matérias-primas, equipamentos ou pecas utilizadas pela firma, através da com-
plementagdo de suas linhas de produtos com produtos importados, ‘e assim por
diante.

Isso ndo significou um deslocamento da inddstria para o comércio, mas uma
integragdo das atividades comerciais e industriais que abriu novas oportunida-
des aos investimentos industriais e reduziu significativamente os riscos, aumen-
tando, assim, a rentabilidade. Tratava-se de um padrao de crescimento bem-
sucedido e, consegiientemente, de uma tendéncia poderosa na economia cafeeira
em correspondéncia com o fato de que as vérias fungdes do capital ainda nao
se tinham diferenciado.

Ainda que ocasionalmente pequenas firmas industriais, especializadas em
umas poucas linhas estreitamente relacionadas de produtos, tivessem sucesso
adaptando-se a essa tendéncia, e se transformassem em unidades consideravel-
mente maiores ¢ mais diversificadas através da integracdo de sua produgado
industrial com atividades comerciais, agricclas, ¢ mesmo financeiras, esse ndo
era evidentemente um evento freqiiente. A grande maioria delas permaneceu
pequena e vulneravel.

Em fungdo da vulnerabilidade da atividade industrial, uma forte tendéncia
era investir em bens imdveis por constituirem ao mesmo tempo um investimento
rentdvel, um “‘seguro pessoal” e uma “reserva de liquidez” nas eventuais fases
criticas. Parece que o investimento em terras e em bens imdveis foi um trago
comum da maiocria das pequenas firmas industriais bem-sucedidas formadas
no periodo, cujos proprietdrios tentavam “tirar um pé do proletariado” a mar-
gem de suas respectivas empresas industriais, mais do que através delas.

Quando as firmas industriais tipicas investiam fora do dominio da industria,
essencialmente no comércio, como sugerimos, elas transferiam capital & inddstria
através do processo de acumulacdo propriamente dito na esfera comercial. Mas,
em geral, ndo foram os negdécios bancarios, o comércio ou a agricultura que
. foram atraidos no processo de acumulagdo das firmas industriais. Mais freqlien-
temente, foram as grandes unidades de capital da economia cafeeira que se
envolveram produtivamente na inddstria.

Na medida em que os ciclos do café de curto ou de longo prazo geravam
excesso de capital em busca de oportunidades de investimento, este concentrou-
se, principalmente, nas maos dos proprietarios de grandes unidades de capital
cafeeiro. Do ponto de vista deles, o investimento industrial ndo representava um
investimento grande relativamente ao seu capital total. Dessa forma, a despeito
de o investimento industrial implicar riscos maiores, estes podiam ser mais facil-
mente absorvidos. As grandes unidades predominantemente mercantis de capital
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tinham vantagens competitivas decisivas relativamente as outras empresas ma-
nufatureiras locais “especializadas” devido as suas redes proprias de comer-
cializacdo. Além disso, estavam em contato com fabricantes estrangeiros, co-
nheciam o mercado brasileiro bastante bem, tinham relagOes estreitas com as
fontes estabelecidas de crédito comercial e desempenhavam um papel estratégico
na economia, como apontou corretamente Warren Dean.

Isso significou que os investimentos industriais das grandes unidades de
capital da ecomomia eram mais rentdveis que investimentos equivalentes dos
concorrentes menores. E que, portanto, seu processo de acumulagdo na indds-
tria foi mais intenso e mais estavel.

A industria, e particularmente seus ramos principais, tais como alimentos,
tecidos, serraria, bebidas, objetos de couro etc., que estavam estreitamente
entrelagados com a agricultura e com o comércio, tornou-se um campo cada
vez maijor para os investimentos do grande capital, tendo a integracfio das ativi-
dades industriais nas grandes unidades de capital sido acelerada ainda mais pelo
processo de centralizagdo.

Vimos que as pequenas firmas industriais estavam freqilentemente a beira
da faléncia, que seus proprietarios tentavam evitar pela venda. O elevado risco
inerente 4 atividade industrial criou, assim, um “mercado” ativo no qual as
firmas industriais podiam ser compradas a pregos compensadores. Foi comum
as grandes unidades de capital especularem com firmas industriais, comprando-
as em circunstancias muito favoraveis, mantendo-as e aperfeigoando suas ope-
ragdes, freqilentemente sem muito esforgo, e revendendo-as alguns anos mais
tarde. Com maior freqiiéncia, todavia, este “mercado de capitais” peculiar lhes
permitiria acelerar seu investimento na inddstria, integrando-o com suas pro-
prias atividades.

A concentragdo de “capital industrial” favoreceu as grandes unidades capi-
talistas da época, na medida em que diminufa os riscos inerentes a atividade
industrial, aumentado assim seus lucros. A centralizacdo do capital, por outro
lado, reforcou essa tendéncia ao colocar empresas industriais existentes sob o
comando das grandes unidades de capital cafeeiro.

O fato de que pelo final da década de 1920 as companhias industriais
eram bem pequenas é trivial e ndo controverso na literatura sobre a industria-
lizagdo do Brasil. J4 foi assinalado que, apesar de pequenas, ja havia uma dife-
renciagdo significativa quanto ao tamanho e que ja havia discrepincia entre as
maiores companhias, de um lado, ¢ a grande maioria das companhias indus-
triais, do outro.4

Devemos acrescentat a isso um elemento ainda maijs importante de dife-
renciagdo, a saber, que essas ‘‘companhias” nem sempre eram unidades autd-
nomas de capital e que, além do mais, ndo eram apenas as companhias indus-

41 Veja especialmente Silva, Sérgio, op. cit.
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triais que constitufam as unidades maiores de capital na economia, mas também
as propriedades fundiarias, a grande lavoura, as casas comerciais de importacdo
e exportacdo, os bancos e muitas outras formas de riqueza ou capital.

Warren Dean assinala como foi comum, no final da década de 1920, uma
firma ter uma variedade de atividades industriais. “As maiores companhias pos-
sufam estabelecimentos em diversas areas de producdo. E até os menores em-
presarios”, continua ele, “. .. geralmente possuiam quatro ou cinco oficinas sem
ligacdo entre si sendo através de um escritério central de vendas”.4?

O perfil do grupo Matarazzo que apresentamos anteriormente ndo foi uma
excecdo na industria brasileira. Heitor Ferreira Lima menciona que, nO comego
da década de 1930, a familia Matarazzo seria proprietaria de 26 empresas; a
familia Simonsen, de 12; os Jafet, de 11; Pereira Ignacio, de 7; Siciliano, de 6;
Crespi, de 8; Silva Prado, de 16; Vidigal, de 21, e assim por diante.*® Parece,
entdo, que as unidades maiores de capital engajadas na indistria tiveram um
leque relativamente amplo de atividades industriais integradas com atividades
comerciais, agricolas, financeiras, desenvolvidas em vérias empresas formal-
mente independentes interligadas pela propriedade comum.

E dificil avaliar se essas grandes unidades diversificadas de capital foram
dominantes na estrutura industrial das primeiras décadas do século XX, como
acredito que tenham sido. Certamente desempenharam um. papel muito impor-
tante e representam um perfil especifico de firmas industriais bem-sucedidas
desse periodo, em contraste nitido com a grande maioria das pequenas firmas
industriais a que nos referimos anteriormente.

Vale a pena comentar alguns tragos gerais de sua estrutura interna e de
seu processo de crescimento e, neste sentido, é interessante desenvolver uma
analogia entre essas grandes unidades de capital da fase inicial do processo de
industrializagdo no Brasil e os conglomerados modernos. 4

42 Dean, Warren, op. cit, p. 127.

43 Lima, Heitor Ferreira, Evolugdo Industrial de Sdo Paulo, Sdo Paulo, Martins, 1954,
pp. 131-137. Citado em Cano, Wilson, op. cit., p. 225.

44 Leff reconheceu a existéncia de grupos como “uma caracteristica especial da orga-
nizagdo industrial nos paises em desenvolvimento...”, mas falhou em reconhecer sua
natureza especifica ao afirmar que “... o grupo é uma firma estruturada em vérias
companhia algo similar ao zaibatsu no Japao pré-Il Guerra Mundial e aos conglomera-
dos em economias contempordneas mais desenvolvidas...”, e que esses grupos extraiam
seu capital de “... fontes que transcendem uma ftnica familia...”. (Leff, Nathaniel
H., "Industrial Organization and Public Policy in Developing Countries”, Columbia
University, mimeo, 1979, p. 5) Dean sugere a comparagdo de tais grupos com os
Verkeersindustrien de Amsterdam no século XVII, sem todavia elaborar mais a compa-
ragdo. (Dean, Warren, op. cit., p. 26) Queiroz, por outro lado, que empreendeu um
estudo empirico interessante sobre grupos nacionais e estrangeiros no Brasil ndo se
deteve, todavia, emn considerar sua forma original, associando-a a aspectos fiscais ¢ legais
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O organizagdo de tipo conglomerado € relativamente recente, ¢ nio deve
ser confundida com as grandes firmas oligopolistas internacionais que sdo um
produto histérico anterior do desenvolvimento capitalista nas economias centrais.
Essas economias, uma vez oligopolizadas no final do século XIX, viram suas
grandes unidades capitalistas industriais iniciarem um movimento em direcdo a
diversificagdo e a internacionalizagio, com lagos crescentes com o sistema ban-
cério e com o capital financeiro.

A alavanca de expansio dessas unidades consiste na dominagéo oligopolista
de seus respectivos ramos industriais originais; sua diversificagio é orientada
e nutrida por sua base industrial j4 existente, e o processo de internacionalizagio
reproduz suas atividades em escala mundial. Gradativamente passam a dedicar-
se a uma variedade de outras atividades (comerciais, agricolas, financeiras etc.)
cujo objetivo mais fundamental é sustentar o processo de circulagdo de sua
produgio.*?

Os conglomerados, por outro lado, originam-se principalmente apés a
Segunda Guerra Mundial. Eles sdo um resultado da forte centralizagio do
capital através dos mercados de acdes, e desenvolvem-se a ponto de se tornarem
um padrdo dominante na “onda” das fusdes e aquisicdes que tém inicio na
década de 1950.46

Maria da Conceicdo Tavares sintetizou as caracteristicas bdasicas dos con-
glomerados da seguinte forma:

“ O sentido fundamental do conglomerado é, na realidade, controlar o
excedente e o mercado e s6 leva a integracdio produtiva e ao controle de

e a taxa acelerada de crescimento industrial, ou seja, a caracteristicas dos modernos
conglomerados nas economias industriais avancadas, mais do que tragos especificos do
crescimento industrial nas economias agrario-exportadoras. (Queiroz, Mauricic Vinhas de,
op. cit, p. 6)

4% Veja Coutinho, Luciano G., “Maturity and Internationalization of Oligopoly Capi-
talism”, tese de Ph. D. ndo publicada, apresentada no Departamento de Economia da
Cornell University, 1974; Hymer, Stephen, “A Empresa Multinacional ¢ a Lei do Desen-
volvimento Desigual”, e também, “A Internacionalizagio do Capital em Empresas Multi-
nacionais”. A Internacionalizacdo do Capital, Rio de Janeiro, Graal, 1978. ’
6 A primeira onda de centralizagdo do capital na economia norte-americana (1890) foi
predominantemente composta de fusdes horizontais, indicando o impeto para o controle
do mercado que dcompanhou a oligopolizagio da economia. Na segunda onda (1920),
as fusdes horizontais foram acompanhadas de fusdes verticais, seguindo o mesmo padrio
basico de consolidagao da estrutura econdmica j4 em processo. A terceira onda, comegando
na década de 1950, ¢ denominada fusdes e aquisicbes caracteristicas da estrutura de tipo
conglomerado. Veja Sweezy, Paul M. e Magdoff, Harry, “The Merger Movement”, em
The Dynamics of U. S. Capitalism, Nova Iorque, Monthly Review Press, 1972, pp. 68-87;
Aglietta, Michel, Regulation et Crises du Capitalisme, Bélgica, Calmann-Levy, 1976, pp.

192-210; Reid, Samuel Richardson, Mergers Managers and the Economy, Nova lorque,
McGraw-Hill, 1968.
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todo o processo de produgdo, de inovagio ou adaptagdo tecnol6gica quando
isto € fundamental para alcancar aquele objetivo. Em outras palavras, a
finalidade do conglomerado nio consiste em concentrar a produgdo, regu-
lar a absorgdo de tecnologia e aumentar a eficiéncia produtiva mediante o
aproveitamento das economias de escala e de encadeamento ou comple-
mentagdo; seu objetivo reside em captar o excedente de vérias empresas
ou setores e dar-lhes novas e diversificadas formas de aplicagdo que mini-
mizem os riscos e mantenham a acumulagio rentdvel do capital”.*”

O conglomerado é um tipo relativamente novo de organizagio das unidades
de capital nas economias centrais, que une as fungdes ji relativamente autd-
nomas do capital, articula-as no interior de uma dindmica comercial-financeira
da acumulacdo de capital e os projetos no mercado da economia mundial.

Em contraste, os “conglomerados” comerciais que estamos examinando
parecem mais “emporios industriais” que se desenvolveram precisamente porque
a diferenciacdo das fungbes do capital ainda nio tinha ocorrido no interior
da economia cafeeira.

A dindmica da expressdo desses grandes empoérios industriais, como aquela
dos conglomerados modernos, baseia-se no controle do mercado e do excedente.
As atividades industriais multiplicam-se devido a sua disponibilidade de recursos
e aos “mercados cativos” de sua estrutura comercial, mais do que como um
resultado de sua habilidade em concorrer com produtos similares, baseada em
vantagens produtivas propriamente ditas. A integracdo vertical das atividades
industriais esteve essencialmente mesclada & diversificagdo. Isto porque ndo se
orientava necessariamente ao refor¢o de sua posigdo competitiva pela integragio
de etapas sucessivas da produgdo dentro da mesma unidade de capital mas,
sim, em tirar proveito das oportunidades de investimento baseadas parcialmente
no mercado cativo industrial “interno”, e parcialmente no mercado cativo co-
mercial. A diversificagdo foi, freqiientemente, um resultado de lagos comuns
no processo de produgio mas, em geral, foi determinada por uma dinimica de
expansdo mercantil-financeira.

A acumulagio de capital mercantil dominante na inddstria foi um modelo
de “sucesso”, exatamente por causa de sua flexibilidade e habilidade em absor-
ver os riscos inerentes & economia cafeeira. Isso teve conseqiiéncias importantes
na estrutura interna dessas grandes unidades de capital.

Dada a natureza extensiva (e ndo intensiva) de seu processo de acumu-
lagdo, baseado principalmente na diversificagio da produgdo em uma variedade

47 Tavares, Maria da Conceigdo, “Além da Estagnagdo”, em Da Substituigio de Impor-
tagdes. .., op. cit.,, pp. 196-197.
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de bens tradicionais de consumo, essas grandes unidades de capital estavam
sujeitas a pressoes no sentido de descentralizar as fungdes de supervisdo, tendo
como contrapartida a centralizagdo dos controles operacionais e financeiros.
Seu padrdo de crescimento trabalho-intensivo resultou em um ntimero crescente
de trabalhadores que podia rapidamente atingir alguns milhares. Ao mesmo
tempo, suas atividades tenderam a uma diversiticagdo cada vez mais ampla da
produgdo, tanto em termos geograficos quanto em termos de produto.

Nas economias industriais avangadas, a divisdo técnica do trabalho resultou
graduaimente em uma hierarquia funcional da produgdo e, posteriormente, como
mostrou Alfred Chandler, sob a pressdo da diversificagio e da internaciona-
lizagdo, desdobrou-se numa nova estrutura administrativa (a estrutura divisio-
nal) que assegurou a unidade requerida dos controles, promovendo a raciona-
lidade gerencial nas atividades da firma.

Em um ambiente industrial ainda ndo estruturado, a auséncia de uma
prévia divisdo do trabalho na produgio alimentada pela concorréncia nio per-
mitiu que os controles gerenciais modernos pudessem desenvolver-se. A ajuda
gerencial de que necessitavam os proprieddrios dos grandes ‘“‘empdérios indus-
triais” resumia-se basicamente aos papéis de supervisdo, sendo que a maioria
das decisGes importantes (se é que ndo todas) relativas & compra de matérias-
primas, & venda do produto, ao recrutamento de empregados tecnicamente ou
administrativamente qualificados, sem mencionar as decisbes financeiras e de
investimento, eram tomadas diretamente pelo proprietario, cercado de um
pequeno nimero de familiares.

Todavia, a concessdo de um certo grau de autonomia a esses “gerentes” era
inevitdvel, particularmente devido a distidncia geografica a que muitas vezes
ficavam da sede central e 4 auséncia de um sistema de comunicagdes desenvol-
vido no pais. Isso fez da lealdade pessoal ao proprietdrio o requisito principal
para a ocupacdo dessas posigdes gerenciais e, além disso, dada a completa
auséncia de instrumentos de controle baseados em procedimentos contdbeis
institucionalizados, produziu um “sistema de controles financeiros” peculiar.
O namero relativamente grande de companhias anteriormente unidas pela pro-
priedade comum de capital permitiu, de fato, um sistema rudimentar de con-
troles financeiros e também operacionais.

O importante no caso ndo é o nimero de companhias em si, uma vez
que sdo bastante comuns as grandes unidades de capital dotadas de uma estru-
tura formal composta de diversas companhias individuais. E a fungdo dessas
companhias na estrutura formal de uma unidade de capital que é peculiar ao
caso dos ‘“empérios industriais” nacionais.

As diversas companhias que compdem uma unidade de capital moderna
sdo controladas ‘‘verticalmente”, e a raison d’étre de tal estrutura societdria re-
pousa principalmente nas possibilidades que ela oferece no controle de montantes
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maiores de capital, assim como na ampliagio do endividamento da unidade de
capital como um todo.** Em outras palavras, a estrutura vertical de holdings
subsididrias desempenha um papel importante no financiamento externo e no
controle do capital que se origina da intensificagdo da acumulacio para além
das possibilidades de autofinanciamento através de lucros retidos.

No caso que nos diz respeito aqui, o papel destas miltiplas companhias
foi bastante diferente e ndo estd ligado ao financiamento externo de seu cres-
cimento. Elas estruturavam-se “horizonalmente” e nfio estavam formalmente
integradas entre si, ainda que, evidentemente, estivessem sujeitas a um controle
unificado por parte do proprietério.

Do ponto de vista do proprietirio, tal estrutura desempenhava um papel
predominantemente administrativo, com finalidades bastante similares aquelas
embutidas nos modernos processos institucionalizados de gerenciamento, além
de reduzir o impacto da eventual faléncia de uma das companhias. Simularia
também uma “estrutura administrativa divisional” na medida em que as linhas
de produtos com caracteristicas similares, ou localizadas na mesma regido do
pais, estivessem unidas numa Unica companhia. Também definiria linhas de
autoridade bastante vagas e estabeleceria cs limites 4 autonomia dos gerentes
de cada companhia. E o que é mais importante, por causa da auséncia de con-
troles contébeis confidveis, simularia “centros de custo” e facilitaria um pro-
cesso intuitivo de “orgamentacdo” dos investimentos correntes. Se o principio
de “dividir para governar” teve um papel na construgdo da hierarquia capita-

*¥ Steind! argumentou que a criacdo de holdings “... ndo se deve a nada mais do que
4 um aumento na taxa de alavancagem: uma maior parte do capital é, em Gltima instan-
cia, financiada através de empréstimos. Por conseguinte, a taxa liquida de lucros aumenta,
enquanto ao mesmo tempo cresce também o risco”. Steindl, Joseph, Maturity and
Stagnation in American Capitalism, Oxford, Basil Blacwell, 1952, p. 152. De fato,
Steindl enfatiza um aspecto muito importante, embora ficticio, da estruturagdo vertical
da firma em vdrias companhias. Todavia, ele negligencia a importincia da possibilidade
de controle de volumes ampliados de capital, implicita nesta estruturacio vertical. Tal
fator, ao contrério do anterior, ndo é ficticio, mas sim real. Steindl nioc percebeu o papel
deste fator porque identificou os interesses da firma com os interesses dos acionistas
existentes dentre os quais estao também incluidos os ‘interesses controladores’ da
firma”. (Steindl, Joseph, Maturity and ..., op. cit., p. 139). Para uma esmagadora maioria
dos casos. todavia, estes "interesses controladores” ndo podem ser negligenciados porque,
como Kalecki argumentou “... uma companhia de capital aberto, longe de ser uma
irmandade de acionistas’, ¢ administrada por um grupo controlador formado de grandes
rcionistas. enquanto o restante dos acionistas ndo difere de detentores de titulos com uma
taxa flexivel de juros™. Kalecki, Michael, op. cit., p. 107. Esta capacidade de controlar
yuantias ampliadas de capital é uma caracteristica crucial do desenvolvimento das pré-
prias companhias de capital aberto, como Hilferding mostrou e, certamente, nio pode
ser deixado de lado no contexto da anélise de firmas familiares como no Brasil. Veja
Hilferding. Rudolf. op. cit.. especialmente cap. 7. pp. 161-183.
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lista nas sociedades industriais avangadas,*® parece que um imperativo de natu-
reza similar estava na raiz da estrutura formal dos grandes empérios industriais.

COMENTARIOS FINAIS

Firmas industriais pequenas e vulneraveis e grandes emporios industriais
sdo tragos importantes da origem e crescimento das empresas industriais no
Brasil antes de 1930. Ndo representam uma tipologia exaustiva que possa dar
conta da diversidade de firmas industriais na economia mas, sim, um perfil
analitico que transcende as caracteristicas dos ramos industriais ¢ a unicidade
da histéria das empresas individualmente consideradas. Se esse perfil é impor-
tante, ele o ¢ por captar a experiéncia comum dos empreendimentos industriais
na economia do café e pdor em foco algumas caracteristicas nacionais das
empresas industriais.

Argumentei que os lucros na indistria eram determinados em grande parte
pelas vicissitudes da produgio e das exportacdes de café, No dominio da concor-
réncia industrial propriamente dita, as possibilidades de sucesso eram relativa-
mente ilimitadas, principalmente para as fragbes de capital pequenas e “espe-
cializadas”, que passaram a existir em numero cada vez maior a partir das
duas dltimas décadas do século XIX.

Do ponto de vista da concorréncia na economia como um todo, porém,
as possibilidades de sucesso em atividades industriais eram bastante diferentes.

No padrdo geral de concorréncia que prevaleceu durante esta fase, os
lucros correntes das atividades industriais e as expectativas de lucros de novos
investimentos na inddstria eram definidos essencialmente na interfase das ativi-
dades industriais com as atividades comerciais, agricolas e financeiras na eco-
nomia do café. Nesta interface de fungdes do capital ainda ndo diferenciadas,
a concorréncia alocava taxas de lucros correntes diferentes as firmas individuais
engajadas na inddstria e orientava os novos investimentos na inddstria rumo 2
integragdo das fungdes do capital no interior de firmas individuais, produzindo
uma transferéncia difundida, multiforme e intensa do capital cafeeiro a inddstria.

As caracteristicas nacionais adquiridas pelas firmas engajadas na inddstria
durante esta fase derivam precisamente dessa integragdo das fungSes do capital
em seu processo de crescimento. Mesmo firmas relativamente pequenas tende-
riam a diversificar suas atividades industriais, integrd-las ao comércio, agricultura
etc., ¢ especialmente erigir reservas financeiras e imobilidrias, tanto como seguro
pessoal da posigdo social vulnerdvel de seus proprietdrios quanto como fonte de
recursos que eventualmente pudesse ser mobilizada para enfrentar as “crises”
recorrentes.

19 Veja o argumento de Marglin sobre as origens da hierarquia capitalista. Marglin,
Stephen, “Origens e Fungbes do Parcelamento das Tarefas”, em Divisdo Social do Traba-
lho, Ciéncia, Técnica e Modo de Produgdo Capitalista, Porto, Publicagbes Escorpido, 1974,
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As grandes fragdes de capital, por outro lado, estavam em posi¢cdo melhor
para intensificar seus investimentos na industria, absorvendo seu risco intrinseco
diversificando-o e, principalmente, integrando o investimento industrial mais
efetivamente as atividades comerciais, agricolas e financeiras. Na medida: em
que se engajaram na inddstria, adquiriram a forma estrutural de conglomerados
comerciais-empoérios industriais, como as denominei aqui — com atividades
industriais diversificadas ligadas basicamente a produgdo de bens de consumo.

As grandes unidades de capital integraram essas atividades industriais as
fungdes ndo-industriais do capital ‘e reproduziram seu capital como um todo
numa dinamica de crescimento comercial e financeiramente orientada. Esta inte-
gragdo das atividades industriais a outras formas e fungdes do capital no interior
de grandes unidades de capital, de um lado, e a forma estrutural e a dinamica
dos conglomerados comerciais, em que a concentragdo e centralizagdo do capital
na inddstria avangou mais, de outro, sdo, assim, caracteristicas nacionais im-
portantes das principais empresas nacionais que emergiram desta primeira fase
do desenvolvimento industrial tardio no Brasil.

ABSTRACT

This article analyses the conditions under which the growth of industrial
enterprises ocurred in Brazil before the 1930’s.
Emphasis is placed on the specific nature of capitalist risk in industrial en-
terprise, in an economy dominated by accumulation of coffee capital. Industrial
competition and growth strategies of individual industrial firms are discussed
together with a typology of industrial firms that emerged during this period.
Finally, the origin and growth of a major Brazilian firm is presented as an
ilustration of what is called the large “industrial emporium”, a peculiar form
of commercial capital engaged in industry.

101



